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Fliggetlen konyvvizsgaloi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves beszamoldrol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Foldiink Ertékei 2 Tékevédett Szarmazatott Alap mellékelt 2012. évi éves beszdmoldjanak a
kényvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2012. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdzok és
forrasok egyez8 végodsszege 841.177 E Ft, targyévi eredménye 18.319 E Ft (nyereség) —, és az ezen idGponttal végz6d6 évre
vonatkozd eredménykimutatdsbdl, valamint a szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyarazo informécidkat
tartalmazé kiegészité mellékletbél all.

A vezetés felelfssége az éves beszdmoléért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,,vezetés” ) felelés az éyes beszamoldnak a szamvitel
térvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szl
215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akar csalasbol, akar
hibabdl eredd Iényeges hibas allitasoktdl mentes éves beszamolo elkészitése.

A kdnyvvizsgdlo felelGssége

A mi felel@sségiink az éves beszamold véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgdlati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgalatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves beszamold mentes-e a lényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepld 6sszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamolé akar csalashol,
kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgald az éves beszdmold gazddlkodd egység altali elkészitése és valés bemutatasa
szempontjabdl relevans bels6 kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnywvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériimények kozott megfelelGek, de nem azért, hogy a gazdilkodd egység belsG kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjon. A konywvizsgdlat magaban foglalja tovdbba az alkalmazott szamviteli politikdk
megfelelfségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszdmolé &tfogd
prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfele16 alapot nyujt kdényvvizsgaloi
véleménylink megadasahoz. ‘

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetlen cégekbdt 4116 RSM International szamviteli és tandcsaddi halozat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi haldzat, amelyek tagjai sajat jogukon ajénljak szolgaltatasaikat.
Az RSM International nem jogi személy. '
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmold megbizhaté és valds képet ad a Raiffeisen Foldiink Ertékei 2 Tékevédett
Szarmazatott Alap 2012. december 31-én fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz6dé
évre vonatkozd j6vedelmi helyzetérél a szdmviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl sz616 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Foldiink Ertékei 2 Tékevédett Szarmazatott Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjahoz
kapcsolddd, 2012. december 31-i forduldnapra vonatkozé lzleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az (zleti jelentésnek a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl sz6lé 215/2000. (XII. 11.) Korméanyrendeletben foglaltakkal &sszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felelésséglink az Uzleti jelentés és az ugyanazon lizleti évre vonatkozd éves beszamold
Osszhangjanak megitélése. Az {izleti jelentéssel kapcsolatos munkank az {izleti jelentés és az éves beszamolé Gsszhangjanak
megitélésére korlatozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Foldiink Ertékei 2 Tékevédett Szdrmazatott Alap 2012. évi iizleti jelentése a Raiffeisen
Foldiink Ertékei 2 T8kevédett Szarmazatott Alap 2012. évi éves beszamoldjanak adataival sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Raiffeisen Foldink Ertékei 2 Tékevédett Szarmaztatott Alap

MERLEG

A / Befekietett eszkézok
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Entékpapirok értékkilonbézete
a kamatokbdl, osztalékbdl

b egyéb

B / Forgdeszkozok
I. Kdvetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesziése ()
3 Kulf. pénzértékre szol6 kév. ért. kildnb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilonb.
II. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkildnbézete
a kamatokbdl, osztalékbd!
b egyéb
. Pénzeszkdzdk
1 Pénzeszkdzdk

2 Valuta, devizabetét értékelési kilénb.

€ / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Akiiv iddbeli elhatdroldsok
2 Aktiv idébeli elhatdrolasok ért. veszt. |

D / Szarmaztatott Ggyletek ért. kiilonbozet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E / Sajat toke
l. Induld toke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavésdrolt bef.jegyek névértéke ()
ll. Tokenovekmény
Visszavés. bef. jegyek bevonasi ért.kil.
Ertékelési kilénbézet tartaléka

Eléz& évek eredménye

AW N —

Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kételezettségek
I. HosszU lejarati kételezettség
Il. Rovid lejarati kdtelezettséyg
1Il. KGIf. pénzértékre sz. kat. ért. kil.
H / Passziv idobeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) &SSZESEN

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Balogh Andrés

az Alap képviseletében



Raiffeisen Féldink Ertékei 2 Tékevédett Szarmaztatott Alap

Eredménykimutatés 2011.
december 31.

! Pénziigyi miveletek bevételei 14933

It Pénzigyi miveletek réforditasai 156 308
Il Egyéb bevételek 532
IV Mikodési ksltségek 2121
V Egyéb raforditasok 0
VI Rendkiviili bevételek 0
VIl Rendkiviili réforditasok ¢
0

VIll Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény -142 964

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Balogh Andras
az Alap képviseletében
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Kiegészito melléklet

a 2012. december 31-ével végzode iizleti évre

1. Altalénos gazdalkodasi kérilmények

A Raiffeisen Fsldink Ertékei 2 Tékevédett Szarmaztatott Alap {tovabbiakban: Alap) 201 1. november 09-én kerilt nyilvantartasba vételre a PSZAF-ndl.
Az indulé toke &sszege névértéken 1.042.050 e Ft, a jegyzés éridke 1.039.728 o Ft.

A befekletési jogyek névértéke: 10.000 Fi

A PSZAF hatérozatszdma: KEIl-50047/2011.

Az Alap hatdrozott futamideji, lejérata: 2014. november 07.

Az Alap m3gétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gérddja all.

Avsztrigban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezel. A csoport tagjai vezetd banki szolgdhaték.

Az Alap, kdnywvizsgdlattal alatémasziott éves beszdmoldjdt és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

elérhetSsége a kévetkezé: hitps://alapok.raiffeisen.hu/aktualis/jelentesek

Alapkezelé: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andrés 1028 Budapest, Kokdrda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kénywvizsgdlatra kételezett.

Kanywvizsgdlé: Frick Beatrix {000663) RSM DTM Audit Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.

A szdmviteli szolgaltatds kdrébe tartozé feladatok
iranyftasaért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvéar utca 12.

NGM regisziracids szém: 163363

2. Befektetési politika

Az Alap nyilvanos forgalombahozatal Otjdn létrehozott nyflt végl, hatdrozott futamidejl, szdrmaztatott Ugyletekbe befektetd befektetési alap.

Az Alap befektetési jegyei az Alap futamidejének vége eldtt is visszavalthaték. )

Az Alapkezeld az &sszegyUjtdtt 18két folyamatos hozamot biztosité befektetési eszkdzékbe {tilnyomé részt bankbetétbe) fekteti. Ezen feliil befektetési
alapok feliesitményébdl, a fizetési igéretben szereplé médon valé részesedés biztositdsa céliabdl az Alap hatdrozott futamidejl derivativ Ugylefet kat.

A portfélidban a tékevédettséget biztositd eszkdzok varhatéan a Raiffeisen Bank Zrtnél elhelyezett bankbetétekbdl tevédnek dssze. Az Alap a kézvetlen
befektetéseken illetve a szérmaztatott eszkdzokdn keresztill kdzvetve kitetiséget szerez a pénzpiacokon, a kamatozé eszkdzdk piacdn és az &rupiacon.
Befektetési politikdjdval a DOW-Jones UBS Commodity Index nyersanyagindexre szerez kitettséget, igy az Alap teljesitménye ezen index arfolyamdnak
alakuldsatsl figg. Az Alapkezeld olyan nyflt végl szarmaztatott alapot hoz létre, amelyen keresztil a Befekteték igy részesedhetnek a nyersanyagindex
{Dow-Jones-UBS Commodity Index) teljesitményébdl, hogy az igy létrehozott szdrmaztatott alap befektetési politikajaval biztositia a befektetési jegy
névértékének megfeleld tdkének az Alap lejaratakor 13rténd visszafizetését,

Az Alap célia, hogy lehetdséget nydjtson a befektetSknek arra, hogy a tdjékoztatéban megnevezelt részvények teliesitményébdl részesedjen a befektetési
jegyek névértékének 100%-os lejdratkori visszafizetése mellett. Az Alapkezeld a téke és hozamkockézat csdkkentése érdekében az Alap mindenkori sajét
t6kéjének jelentds, esetleg 100%-ot elérd hanyaddt tervezi kamatozé eszkézékbe, azon belil is elsésorban bankbetétbe fektetni. A fennmaradé részbsl
vagy jovébeli kitelezettség ellenében [swap vagy opcids Ugylet keretén beliil) szarmazékos eszkdzdket vasdrol. Cél, hogy a befekteték a mégéttes
termékeknek a fizetési igéretben meghatdrozott médon szamitott hozamabél részesedjenek. Az Alap a tajékoztatéban meghatdrozott 2014.11.14-

hozamfizetési napon teliesitményrészesedést fizet a 2014.11.07- megfeleltetési napon befektetési jeggyel rendelkezd tulajdonosok részére.

A portfdlié lehetséges elemei a kdvetkezdk:
1. Latraszéld, illetve lekotdtt bankbetétek
2. Allampapirok
A) a magyar vagy kiilfsldi dllam altal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesité dllampapirok, igy tSbbek kzétt a diszkont kincstarjegyek, kamatozé
kincstariegyek, illetve vdltozé kamatozdst dllamkétvények
B} az MNB, az Eurdpai Kézponti Bank vagy az Eurépai Unié mdés tagdllamanak jegybankja éhal kiboesdtott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
3. Egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
4. Szdrmaztatott igyletek: amelyek értéke az alapjdul szolgdlé befektetési eszkéz, deviza vagy referenciardta értékétél figg és onallé kereskedés

targydt képezi (derivativa)
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3. Szamviteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait o Szémvitelrs| sz8lé 2000. évi C 18rvény (Szt.), a Tdkepiaci térvényrdl szslé 2001. évi CXX. tv. llletve a befektetési
alapok beszamoldkészitésérsl a 215/2000. (XIl.11). Korm. rend. eléirésaival és a Magyarorszagon éltalanosan elfogadott szamviteli elvekkel
sszhangban késziti. Az Alap kettés kanyvvitelt vezet, éves beszamoldt készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészit melléklet és
a cash-flow kimutatas.

Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés sorén megallapitott, az el6zé év éves beszdmolsjaban elksvetett jelentésebb Ssszegi hibanak tekinti azokat,
amelysk meghaladiék az ellendrzstt bzleti év mérlegfédsszegének 2 szdzalékdt, illetve, ha a mérlegféssszeg 2 szdzaléka meghaladia az 500 millié
forintot, akkor 500 millié forint.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentés &sszegii hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladia a sajat ke 20%-at.

Az Alap fébb szamviteli iranyelveinek Ssszefoglaldsat és az ériékelési eljgrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.
3.2. Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban készilt és ezer forintban (eFt) kerilt kimutatasra.

A mérlegkészités détuma: 2013. januér 31.

3.3. Az értékelési eljarasok ismertetése

Az értékelési eligrasoknal - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban lefrtak alapjdn - az Alap Szamviteli politikajaban régzitettek
az irdnyadéak.

Az Alap az eszkézeirdl részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alapkezelési szabdlyzatdnak megfeleléen toriénik.

Az értékpapirok nem realizdlt drfolyam killénbézetét o targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil a tékendvekménnyel szemben keril

elszdmoldsra.

A porffolié értékelésének elvei:

Létra szdl6 betét (folydszémla

A nettd eszkdzértéket a latra 52616 betétek kapesan oly médon kell T napra megéllapitani, mintha azokat az Alapkezeld T napon likviddlna.

Lekotstt betét

A lek&tstt betétek 6sszegét a T napig felhalmozott kamatok sszegével meg kell névelni.

Diszkont betét

Fix kamatozdsy instrumentum, amelynek a mindenkori aktudlis piaci értékét az adott napi zéré kupon szintek hatdrozzdk meg.

Szdrmaztatott Gigyletek

Az Alapkezelé az Alap nevében szarmaziatott lgyletet kizarélag az Alapkezelési Szabalyzatban megfogalmazott befektetési célok elérése

érdekében kéthet befektetési eszkdzre. Tézsdén kiviili szarmaztatott igyletek:

1. Hatdridés vételi megallapoddsok

A hatéridds vételi megdllapodasok T napi eszkdzériéke a mdgéttes instrumentum meghatdrozott T napi piaci értékének és a hatdridds megdllapoddsban
szerepld vételi arfolyam T napra vonatkozé jelenértékének a kiilsnbozetével egyezik meg.

2. Hataridés eladdsi megdllapoddsok

A hatéridds eladési megdllapodésok T napi eszkdzértéke a hatdridés megallapoddsban szerepld eladési drfolyam T napra vonatkozé jelenértékének és
a mégattes instrumentum fentiek alapjan meghatdrozott T napi piaci értékének killdnbdzetével egyezik meg.

3. Opciés, csereligyletek, egyéb szarmaztatott igyletek

Amennyiben t&bb ér is elérhetd egy t6zsdén nem kereskedett Ugyletre, akkor a tdjékoztatéban meghatdrozott sorrend szerint kell figyelembe venni azokat.

A szarmaziatott igyletek évvégi ériékelésekor az Uigylet piaci értékének Ssszegét kell értékelési kilonbdzetként elszdmolni az értékelési kilonbézet

tartalékdval szemben. Az ériékelési killénbdzet minden értékelés alkalméval elszdmoldsra keriil a fékényvi szamldkon.

Tdzsdére bevezetett értékpapirok

A} Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetén amennyiben a t8zsdén az adott értékpapirra netté rfolyamon térténik jegyzés és igy az arfolyam nem
tartalmazza az elézé kamatfizetés dta a T napig felhalmozott kamat 8sszegét, Ggy az adott értékpapir piaci értékének meghatarozasakor az utolsé
kamatfizetéstél T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozzd kell adni az értékpapir netté arfolyamértékéhez. Amennyiben a t8zsdei drfolyam az utolsé
kamatfizetés éta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T t6zsdenapon forgalom nemvolt, akkor az utolsé tézsdei dtlagdrfolyamot az utolsé forgalmi
nap és a T nap kézdt felhalmozédott kamatokkal névelni kedl.

B) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szereplé dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossdgra hozott legjobb vételi és legjobb eladési érfolyam
szamtani dtlagaként meghatdrozott kézép drfolyam alapian kell szdmitani {idéardnyos felhalmozott kamattal névelve).
A szdmitdshoz az értékelés napjan - vagy annak hidnydban az ériékelést megeldzs, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell
alkalmazni,

C) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szerepld és 92 nap vagy anndl révidebb hatralévd futamidejl dllampapirok T napra vonatkozéd
arfolyamdt az AKK 3 hénapos referencia hozama alapian, kétvények esetében az iddardnyos kamattal nvelve kell értékelni.
A 92 napndl hosszabb hétralévd futamideji dllampapirok T napra vonatkozé drfolyamét az utolsé t6zsdei netté atlagarfolyamon, az idéaranyos -
T napig - felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.

D) Az egyéb tézsdén jegyzett éntékpapirok esetében az utolsé tézsdei netté atlagdrfolyamot kell alkalmazni, a T napig felhalmozott kamattal névelve

kell értékelni.
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Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok

ATézsdére, azaz a BET-re, be nem _ vezeteft, de valamely kilfsldi 15zsdére bevezetett ériékpapirokat a Letétkezels dltal meghatdrozott professziondlis
adatszolgdliaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - éltal T-1 napi zaré drfolyamon kell értékelni.

A semmilyen 16zsdére be nem vezetelt, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb masodlagos
piacanak tekintheté OTC piacon kézzétett T-1 napi zarédrfolyam, ennek hidnydban atlagdrfolyam alapjén kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
Amennyiben T-1 napra arfolyamkézlés nem hozzéférhetd, a szdmitdsokat az utolsé napi zarédrfolyam illetve ha az nem hozzaférhetd o beszerzési netté
arfolyam alapjan kell elvégezni. Ha az értékpapirokra netté drfolyamot kézélnek illetve ha az értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté arfolyam
alapjén keril kiszamitasra, 6gy az adett értékpapirok piaci értékének meghatdrozdsakor a t napi g felhalmozott kamatot hozzékell adni a netté
arfolyamértékhez. A t6zsdére be nem vezetett, kevesebb mint 91 napos hatralévd futamideji Magyar Allam dltal kibocsdtott diszkont kincstarjegyek

T napra vonatkozé az AKK 3 hénapos referenciahozama alapijén kell kiszamitani.

Az dllamkstvények vételekor a megvasarolt kamatot bevételt csdkkentd tételként kanyveljik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi dtértékeléskor a megszolgdlt kamatot értékelési killdnbozetbdl szarmazé tékendvekményre kanyveljik az értékpapirok

értékkilénbdzetével szemben.

Az éves beszdmolé elkészitésekor a 2000. évi C. torvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormdanyrendelet 5§ (8)

bekezdésével 6sszhangban a vevd, az adés mindsitése alapidn az iizleti év mérlegfordulénapijdn fennallé és a mérlegkészités idépontidig pénzigyileg
nem rendezett, hdrom hénapon 10l lejarati kévetelésnél (ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi véllalkozasokkal szembeni kéveteléseket, a kdlesénként,
az elélegként adott 3sszegeket, tovabba a bevételek aktiv idébeli elhatdroldsa kozott 1évs kovetelésielleg tételeket is), azok keletkezésekor
értékvesztést kell elszamolni

- a mérlegkészités idépontjdban rendelkezésre all6 informacidk alapjan - a kévetelés kdnyv szerinti értéke és a kavetelés varhatéan megtérilé ssszege

- veszteségjellegli - killonbozet 8sszegében az egyéb raforditésokkal szemben, ha ez a kilénbdzet tartésnak mutatkozik és jelentds Ssszegd.

A befeketési jegyek eladdsa és visszavdltdsa a kezelési szabdlyzatban elSirtak szerint térténik.

A forgalmazds névértékben az induld t6két, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kdzti - az értékelésbd! addds - kiildnbdzet a t8kendvekményt

véltoztatia.
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4. A mérleghez kapesolodo megjegyzések

4.1. Informdcidk az Alap portfslisjarsl

A} Szarmaztatott gyletek

Nomindlis Ertékelési
Swap igyletek Devizanem érick eftban kijlénbszet
Swap Ugyletek névérigke HUF 620 000 72262
Lejarata: 2014.11.07
Meérleg szerinii
Véfeli opcick Devizanem Beszerzési Erték Ert.kol. kamat Ert.kiil. egysh érték e Fr-ban
DJUBS C2 HUF 117 307 0 18 300 135 607
Opcié lejarata: 2014.11.07 117 307 [+ 18 300 135 607
Pénzeszkdzdk
Beszerzési Ertékelési Mérleg szerinti
Ldtra 52016 bankbetétek Devizanem ériék eFt-ban kiilénbozet Ssszeg eFtban
Folyészamla HUF 6020 0 6020
Lekatstt betét HUF 620 000 0 620 000
Osszesen: 626 020 o 626 020
4.2. Elhatdroldsok részletezése
Aktiv idébeli elhatdrolds (adatok eFiban) 2011. 2012.
december 31. december 31.
Folyészdmla kamat elhataroldsa 22 4
Lek&tott betét kamat elhatdroldsa 9223 7 284
Osszesen 9 245 7 288
4.3. Egyéb informdcidk
Az 8t évnél hosszabb idejl katelezettségek: Hitelfelvétel nincs

Az Alap munkavdllalékat nem foglalkoztat.

Az Alap o befektetési politikdja alapjan tkevédelmet igér az Alap lejératakor befektetési jeggyel rendelkezé tulajdonosok részére.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem vallalt garancidt és kezességet.

4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapjan késziti az eredménykimutatasat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése {eFt-ban)

2011. 2012.
Lek&tétt betét kamat 9223 53827
Folyészamlakamat HUF 5710 2334
Kapolt opciés dij 0 27 170
Osszesen 14933 83 331
Pénzigyi miveletek raforditdsai részletezése (eFtban)
2011. 2012.
Fizetett opcids dij 156 308 o]
Swap negyedéves dij 0 52 532
Swap betétfeltérés dija 0 6 031
Osszesen 156 308 58 563
Egyéb bevételek részletezése (eFt-ban)
2011. 2012.
Jegyzés és visszavdltés dija 532 7127
Osszesen 532 7127
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A mikédési koltségek részletezése [eft-ban)

2011. 2012.
Alapkezeld kslisége 2121 13 576
Osszesen 2121 13 576

Az Alapkezels dtvéllalta az Alap miksdésével kapesolatos 8sszes koltséget, amelyet az alapkezelési dijban érvényesit.
A 2012. évi kdnywvizsgdlati dij 8sszege 418 e Ft, amelyet a fentiek alapjdn az Alapkezeld szintén az alapkezelési dijban érvényesit.

Rendkivili bevételek és raforditasok sem 201 1-ben, sem 2012-ben nem voltak.

5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a jévedelmezéség alakulasanak b -
eftban
A sajat toke részletezése 2011. 2012.
december 31. december 31,
I. Induié téke 1031 290 748 100
a) Kiboes.bef jegyek névértéke 1042 050 1042 500
b) Visszavas. bef.jegyek névértéke 10760 294 400
Il. Tékendvekmény -52 093 90 829
1. Visszavas. bef. jegyek bevonas ért.kil. 2202 7 605
2. Ertékelési kilénbszetbs] 93073 207 869
3. El6z5 évek eredménye 0 -142 964
4. Uzleti évi eredmény 142 964 18319
Sajat toke 979 197 838 929

6. Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté vélt informdcidkra épbl, addig o porifslié jelentés szamai
2013. elsd forgalmazasi napjdn, mint nyité érték kerilltek meghatdrozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok alapjén.
A kételezettségek kozott is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves beszdmoléban a tényleges

2012. évi kaltségek és kdtelezettségek kerllnek elszémoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté véltak. Az ebbdl adédé eltérés O Fi.

Beszamold NEE szémitds Kiildnbdzet (eftban)

Sajdt toke / Nettd eszkdzérték 838 929 838 867 -62
Kilénbdzet tételesen:

Szdrmaztatott Ugylet ért.kilénb. 207 869 207 869 0
Ertékpapirck 0 0 0
Pénzeszkdzok, bankbetétek 626 020 633 436 7 416
Kovetelések/ Akiiv idobeli elh. 7 288 5 7 283
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 2248 2 443 -195

Az dsszehasonlithatésag érdekében o NEE kimutatdsban a pénzeszkdzsk kozétt szerepld swap folyészamla zaré érték kiemelésre kerilt, mivel

a beszamoléban ez az érték a pénzeszkszskidl elkilénilten, a szdrmaziatott igyletek értékelési kilnbozeteként kerilt kimutatésra.

A Raiffeisen Centrobank AG-vel k&tétt opcids szerzédés alapian az opcid értékelésbeli killénbségébdl adédik a NEE kimutatds és a beszamolé

kazott O Ft eltérés.

A folydszdmla és a lekatdtt betétek elhatdrolt kamata a NEE szémitdsban a pénzeszkdzak és a kivetelések kézdtt szerepel, a beszamoldban pedig az

aktiv elhatarolasok kézétt keriilt kimutatasra.
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Mutatok:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2011. 2012,

1. Befektetett eszk6zk az Ssszes eszkbzokhéz 0,00% 0,00%
2. Forgdeszkézék az dsszes eszk6zokhéz 90,52% 75,29%
3. Sajdt i8ke ardnya oz Ssszkételezetiséghez + sajét tokéhez 99,78% 99,73%

4. Hosszi lejératy kételezettségek
a/ a HIK + sajdt tékéhez 0,00% 0,00%
b/ a saojdt t6kéhez 0,00% 0,00%

A "likviditasi jelentés” a 2. sz. mellékletben taldlhaté.
A "cash-flow" kimutatas a 3. sz. mellékletben talalhaté.

A "portfolié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2013. dprilis 24.

(A —

Balogh Andrés
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszk6z6k az Ssszes eszkézokhéz

0,00% Befekielett eszkéz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkézék az ésszes eszkézokhoz

75,29% Forgbeszkéz+Aktiv idébeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajdt t6ke ardnya az Ssszkdtelezettséghez + sajdt iskéhez

99,73% Sajat ke

Forrdsok Ssszesen

4. Hosszv lejaraty kételezettségek
a/ a HLK + sajét 18kéhez
b/ a sajdt t6kéhez

a/
0,00% Hossz lejarati kdtelezstiségek
Hossz( lej. két. + Sajat téke
b/
0,00% Heossz0 lejarati kdtelezetiségek
Sajat 18ke

Budapest, 2013. aprilis 24.

0
841177

633 308
841177

838 929
841177

[¢]
838 929

0
838 929

Balogh Andras
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés az alapra 2012.
eFtban
1. Hitelallomany &sszetétel, [}
eftban
Il. Kltségek dsszetétele Pénziigyileg realizalt 11328
Elszédmolt Elhatdrolt/szalliték
Alapkezels kslisége 2248 11328
Ossz: 2248 11328
1L Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa 838 929 eFt-ban
ill. %-ban
Idészak nyitéallomany Id8szak zérédllomdny
Vagyonelem Megoszlds
879 000 626 020 74,62%
Folydszamla 59 000 6020 0,72%
Bankbetétek 820 000 620 000 73,90%
|ddszak zdrédllomany |dészak zérodllomany
Vagyonelem + tézsdei ép. 6zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Vételi opcio ] 113 375 135 607 16,16%
DJUBS C2 0 113 375 135 607 16,16%
|d8szak nyitédllomdany ldészak zdrédllomdny
Vagyenelem Megoszlas
SWAP értek -20 302 72 262 8,61%
Aktiv elhatarolasok 9245 7 288 0,87%
Osszesen 981 318 841177 100,27%
Budapest, 2013. éprilis 24.
B er }
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas

I. Szokésos tevékenységbdl szdrmazé pénzeszkdz-valtozas
{MUkadési cash flow, 1-13. sorok)

MW N —

OO NO O

10.
11.
12,
13.

1. Befektetési tevékenységbol szarmazé pénzeszkdz-valtozas

14,
15.
16.
17.
18.
19.

. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +
. Elszémolt amortizdcié +

. Elszémolt értékvesziés és visszairds +

. Elszémolt értékelési kilonbézet +

4.a. Elszamolt ériékelési kiilsnbézet korrekcié +

. Céltartalék képzés és felhasznalds kislonbozete +

. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +

. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevdlidsanak eredménye +
. Befektetett eszkdzdk dllomanyvdltozasa +

. Forgbeszkdzék dllomdnyvaltozasa +

9.a. Ertékpapirok dlloményvéltozdsa +

Révid lejarati kotelezettség dllomanyvaltozasa +
Hosszy lejarati kételezettségek dllomanyvéltozdsa
Akilv iddbeli elhatdrolasok dllomanyvaliozasa +
Passziv id8beli elhatdrolasok dllomanyvaliozdsa +

Ingatlanok beszerzése -
Ingatianck eladésa +

Befolyt bérleti dijak +
Ertékpapirok beszerzése -
Ertékpapirok eladdsa, bevdltasa +
Kapott hozamok +

Ili. Pénzigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas

. Befektetdsi jegy kibocsdtds +

. Befektetési jegy kibocsdtas soran kapott apport -

. Befektetési jegy visszavdltasa {és kibocsdtdaskori diszkont hatés) -
. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

. Hitel, illetve kalcsén felvétele +

. Hitel, illetve kélesén torlesztése -

. Hitel, illetve kélcsdn utdn fizetett kamat -

V. Pénzeszk6z8k valtozasa (1x1itli. sorok)

Budapest, 2013. aprilis 24.

e Ftban

2011. 2012.
december 31. december 31.
-150 088 20 403
-142 964 18319
0 0

0 [}
93073 -207 869
93073 207 8469
0 ]

0 (¢}

0 (¢}

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

9245 1957
2121 127
[+] (]

0 0

[¢] 0

0 0

o] 0

o] 0

[o] 0

-10 640 =273 383
0 450

0 [¢]

-10 640 273 833
0 0

0 0

o] 0

o] 0

-160 728 -252 980

W,/
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4, sz melisklet

| Portfélié jelentés értékpapiralapra |
Alapadatok:

Alap neve: Raiffeisen Féldiink értékei 2 Tokevédel Szarmaziatolt Alap

Alap lajstromszéma: 1111478

Alapkezels neve: Raiffeisen Befeklelési Alapkezeld Zrt.

Letétkezels neve: Raiffeisen Bank Zrl.

NEE szémitds Hpusa:

Térgynap [1): 2013.01.02
Saidt Ioke: 838 867 377
Egy jegyre ul6 NEE: 11 213,305400
Darabszém: 74810

A thrgynop! neftd eszkézérték meghatdrozésa:

2012.12.31 ozer Forint
1. KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomény (Ssszes): Futamids HiteJezd Gsaxeg/Ertok | % _l
- o)
Biszeg/Enék %
1/2. | Egyéb kitelozettsbgek (Ssszes): 2 443
2 443
Bizomanyosi dif miatt
Forgaim. kig. mlait
Kozzétéeli kig. miakt
Reklam kig. miat
Kéltségként elszamoll egyéb tétel miati
Fgyéh - nem kollség alapy - Kerelezefiség
1/3. [ céltartalékolk (3sszes): ] S 0%
i/4. [ Passziv iddbeli elhatarolasok (Bsszes): 1 -1 0%|
[ Kételozettsigek ssszesen: | 2443 | 100%)
. [eszrdzék Ssszeg/Ertok % |
[/, | Folyészémia, késtpénz (Ssszes)s 6 020 1 f/_..l
JFUF - RAFEA 2 HUF Folyszamla zaré érték 4020 %
/2. [ Egyéb kisvetelés (Bsszes): | S| 0%]
| 1 %)
w/a. Juokcetstt bankbetétek (3aszos): 627 416 75%)
1173.1. [Fiox. 3 76 lekerésd [asszesl: o)
0%
w32 la hénapndl hosszabb leketést (sszes): i 627 416 75%
420 000 74%
7416 ak|
Ssszeg/Endk | %
il/a. | Entékpapirok (8sszes): S| 0%
11/4.1 1 Allampapirok [Gsszes]: ] 0%]
/a1, ] Ketvények fBsszes): | 0%
I 53
1 0%
| 0%
1/4.1.3. I Egyéb [egybankképes ép, [5sszes): , | o
1 0%
/4,14 [KoTeldi Sllompapirok osszes: 1 0%}
| 0%)
Va2, Gazda‘\kcdvéf és egyéb hitelviszonyt %)
Imee?eslesﬂo ép.:
11/4.2.1. [ 162sdére bevezelett [Ssszes|: SRR TR P | o7
| 0%
1/4.2.2. [ Kolfoldi kstvények [ssszes): | 0%)
I 0%
11/4.2.3, § TSzsdén kivilli [Ssszes): | 0%)
| 0%
743, TRészvényok Bsszes): T [
/43,1 ] TSzsdérs bevezetet [Gsszes): T 0%
[ 0%
1
174,32, [ RGIRIG: részvenyok fosszes): T 0%)
| 0%)
/433, T Tozsdén kivih (Bsszesy: I 0%)
| %)
/4.4, [ieizloglevelek (sszes): 1 (ﬂl
11/4.4.1, } 152sdére bevazeteti {Bsszes): N 1 0%}
1 %)
ii/4 - 0%}
| 0%)
74.5. [ Bofckieiés jegyeh sszesk: I 0%
11/4.5.1. [ 62sdére bevezetett [Ssszes): [ 0%]
| 0%
| 0%
1 0%
—1 ﬁﬂ:/:'
| 0%
5 I 0%|
| 0%)
- l
Sxarmartatott ugyletek értélcel
25
/6. ilEnbExete: 207 869
72 262 5%
| Vélall opcid. | 135 607 8%
r | Esakdrok Bsszesen: [/~ sansoe | 100%]
/
Budapest, 2013, dprills 24. [
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RAIFFEISEN FOLDUNK ERTEKEI 2 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Féldiink Ertékei 2 Tékevédett Szérmaztatott Alap dltalénos

informaciok
1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Székhelye:
Kanywvizsgalé neve:
Székhelye:
Elszadmolds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:
Futamideje:

Lejdrata:

Raiffeisen Foldink értékei 2 Tokevédett Szarmaztatott Alap

1111-478

Raiffeisen Befektetési Alapkezel& Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Frick Beatrix
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+3 napon

nyilvénos nyilt végii ériékpapir alap
tékevédett alap

3év

2014.11.07.

2. Az Alap stratégigja

Az Alapkezeld olyan nyiflt végi szdrmaziatott alapot hozott létre, amelyen keresztil a BefektetSk Ogy‘részesedhetnek egy nyersanyag
index (és azok keresztil egyes nyersanyagok) teljesitményébél, hogy a létrehozott szadrmaztatott alap befektetési politikdjaval biztositia a
befektetési jegy névértékének megfeleld tékének az Alap lejdratakor 1rténé visszafizetését. Az Alapkezeld az Alap jegyzése sordn
Ssszegylitdtt 18két folyamatos hozamot biziositd befektetési eszkdzbe (tilnyomd részt bankbetétbe) fekteti. Ezen felil a Mégéttes
Termékek teljesitményébél, o Fizetési Igéretben szerepld médon vald részesedés biztositdsa célidbdl az Alap hatdrozott futamidejs

derivativ igyletet kt.

3. Az Alap ésszesifett és egy jegyre juté netto eszkézériékének alakulasa (fordulénap eléiti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam valtozas® Neito eszkozériék A ref. Index hozama
2012. december 28. 13,83% 11202,21 Ft 838 037 069 Ft -
2011. december 30.* -1,59% 9 841,08 Ft 1016 376 569 Ft -

* az Alap 2011. november 09 induldsatd| szamitva

** az Alap drfolyamvéltozésa az adott naptéri évre vonatkoztatva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok j&vébeni hozamaival. A kézélt
hozamadatok nomindlisak és az adoft naptéari évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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RAIFFEISEN FOLDUNK ERTEKEI 2 TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2012.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkéz érték %

Banki egyenlegek 888 431 036 87,81
Betét - HUF HUF 820 000 000 81,05
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 9 397 200 0,93
Folyészamla - HUF HUF 59033 836 5,83
Egyéb eszkozok 145 864 179 14,42
Szarmaztatott iigyletek 145864 179 14,42
Osszes eszkoz 1034 295 215 102,23
Kotelezettségek -22 548 805 -2,24
Szdrmaztatott Ugyletek 20 302 400 2,01
Egyéb kotelezettségek -2 246 405 0,23
Neiié eszkozérték 1011746 410 HUF
Unitok széma 103 129

Egy jegyre jutd netté eszkozérték 9 810,493751 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszédmolé 2012. januér 31-ig ismerité valt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szdmai
2012. elsé forgalmazdsi napjén, mint nyité érték keriliek meghatarozasra a 2011. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok

alapjén. A kotelezettségek kozot is megjelennek az elsd, mdar 2012. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2011. évi koltségek és kotelezettségek keriinek elszamoldsra.

Beszdmold NEE szdmitds Kilonbozet (eFt-ban)

Sajdt toke / Nettd eszkozériék 979 197 1011746 32 549
Kiilénbozet tételesen:

Szdrmaztatott tigylet ért.kiilonb. 93073 125 562 32489
Ertékpapirok 0 0 0
Pénzeszkdzok, bankbetétek 879 000 888 397 9 397
Kévetelések és aktiv elhat. @ 245 33 9212
Kotelezettségek és passziv elh. 2121 22446 -125

Az Bsszehasonlithatésag érdekében a NEE kimutatdsban a pénzeszkézok kézsit szereplé swap folydszamla zard ériek kiemelésre kerillt,
mivel a beszdmoldban ez az érték a pénzeszkdzskidl elkildnilien, a szarmaztatott igyletek értékelési killonbszeteként keriilt kimutatasra.
A Raiffeisen Cenirobank AG-vel kététt opcids szerzédés alapjan az opcié értékelésbeli kildnbségébsl adédik a NEE kimutatds és a
beszamolé kézétt 32.489 e Fi eltérés. A folydszamla és a lekstdtt betétek elhatdrolt kamata a NEE szdmitasban a pénzeszkézok és a
kovetelések kozott szerepel, a beszamoléban pedig az aktiv elhatdroldsok kozstt keriilt kimutatdsra. Az elsé forgalmazdsi napig és a

2011.12.31-ig esedékes kamatkillonbozet Gsszege 185 e Fi.
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BEFEKTETESI ALAP NETT® ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névérték | Eszkdz érték | %

Banki egyenlegek 705 702 554 84,13
Betét - HUF HUF 620 000 000 73,91
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 7 416 578 0,88
Folyészamla - HUF 78 285976 9,33
Koveteléesek 135 607 470 16,17
Hataridds igyletek 135 607 470 16,17
Egyéb eszkézok 75 754 0,01
Osszes eszkoz 841 385778 100,30
Kotelezettségek -2 518 401 -0,30
Egyéb kotelezettségek 2518 401 0,30
Neité eszkozérték 838 867 377 HUF
Unitok szama 74 810

Egy jegyre juté netté eszkozérték 11 213,305400 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté vdlt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szdmai
2013. elsé forgalmazdsi napjdn, mint nyitd érték keriliek meghatdrozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazési napi éllomanyi adatok
alapjan. A kotelezettségek kozétt is megjelennek az elsé, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2012. évi kéliségek és kotelezettségek keriilnek elszémolésra.

Beszdamold NEE szdmitds Kilénbézet (eFtban)

Sajat t6ke / Nettd eszkozérték 838 929 838 847 -62
Kiilénbdzet tételesen:

Szdrmaztatott Ggylet ért.kiilonb. 207 869 207 869 0
Ertékpapirok o] 0 0
Pénzeszkdzok, bankbetétek 626 020 633 436 7 416
Kévetelések,/ Aktiv idébeli elh. 7 288 5 -7 283
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -2 248 -2 443 -195

Az 8sszehasonlithatésdg érdekében a NEF kimutatésban a pénzeszkézék kézétt szereplé swap folydszamla zars érték kiemelésre kerilt,
mivel a beszdmoléban ez az érték a pénzeszkdzokiél elkilonilten, a szdrmaztatott Ugyletek értékelési kilsnbozeteként kerilt kimutatdsra.
A Raiffeisen Centrobank AGwvel kététt opcids szerz8dés alapjén az opcié ériékelésbeli kildnbségébs! adédik a NEE kimutatds és a
beszamold kézstt O Fi eltérés. A folydszamla és a leksiott betétek elhatdrolt kamata a NEE szémitdsban a pénzeszkdzak és a kévetelések

kozott szerepel, a beszdmoldban pedig az akiiv elhatdrolasck kézétt kerilt kimutatdsra.
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté

eszkSzérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban 1évé befekietési jegyek 2012.01.02-4n 103 129
2012. évben eladott befektetési jegyek 45
2012. évben visszavdliott befektetési jegyek 28 364
Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2013.01.02-4n 74810
Portfolid dsszesitett nettd eszkdzériéke 2013.01.02-én 838 867 377}
Egy jegyre juté nettd eszkozérték 2013.01.02-én 11 213,305400

IV. A befekietési alap ésszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Néveérték Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmoltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Netié eszkozérték 838 867 377 100,00

Az Alapkezeld az Alap t6kéjének tilnyomd részét betéti konstrukcidban helyezi el a Raiffeisen Bankndl, ezzel biztositia a tékegaranciat
az Alap lejdratakor. A fennmaradé részbé! olyan szérmaziatott ligyletet kot, ami biztositia a befektetk szdmdra a részesedést a mogdttes

termékek (a Dow Jones-UBS Index dltal t5méritett 19 nyersanyag) hozamdbél.
Az Alap 2012 végi porffolidja ennek megfeleléen nem tartalmazott a fenti tablazatba sorolhaté eszkézsket.

Az Alap jellegébdl adédéan a befektetési stratégia passziv volt az id8szakban. Mivel az alap csak passziv részesedést igér a
T4jékoziatéban meghatarozott mégsttes termékek hozamdbdl, ezért az alapkezeld aktiv befektetési politikat nem folytat. Az Alapkezeld
tevékenysége igy a tke- és hozamvédettség biztositasanak figyelemmel kisérésére korlatozédott, mivel a befektetési jegyek forgalmazasa

és visszavdlidsa ezt megkoveteli.
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V. A befektetési alap eszkozeinek alakuldsa a targyidészakban

2012 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 83 331
Lekstott betét kamat ‘ 53 827
Folydszamlakamat HUF 2334
Kapott opciés dij 27 170
Pénzigyi muveletek raforditasai 58 563
Fizetett opciés dij 0
Swap negyedéves dij 52 532
Swap betétfeltorés dija 6 031
Egyéb bevételek 7127
Jegyzés és visszavdlids dija 7127
A mUkodési ksltségek 13 576
Bankforgalmi jutalék 0
Alapkezel6 koltsége 13 576
Letétkezeld koltsége 0
Keler dij 0
Mérlegvizsgdlat - KPMG 0
Kényvvezetés 0
PSZAF dijak 0
Reklam, hirdetés 0
Egyéb raforditasok 0
Egyéb raforditasok 0
Rendkivili bevételek o
Rendkiviili raforditasok o
Fizetett, fizetendo hozamok 0
Targyévi eredmény 18 319
Felosztott jSvedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem 18 319
Ertékpapirok értékkilonbszete 0
Allamkétvények 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
Diszkont kincstdrjegyek 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
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Tékeszdmla valtozdsai 2012. december 31-ig sz&molt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFy)

Idészak nyitédllomany Id&szak zarddllomany
Vagyonelem Megoszlas
879 000 626 020 74,62%
Folybszamla 59 000 6 020 0,72%
Bankbetéiek 820 000 620 000 73,90%
Idészak zarédllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. 16zsdén kiv. ép] tSzsdei ép. 18zsdén kiv. ép]  Megoszlas
Vételi opcid o 113 375 0 135 607 16,16%
DJUBS C2 0 113375 0 135 607 16,16%
Id&szak nyitééllomdény |dészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
SWAP érték =20 302 72 262 8,61%
Aktiv elhatarolasok 9 245 7 288 0,87%
Osszesen 981 318 841177 100,27%
VI. Szarmaztatott ligyletek
2012. évi kstott tgyletek:
Indulé datum Lejarat datuma Tranzakeié tipusa Tranzakeié iranya Névérték Deviza Magdttes termék
2012.01.17 2014.11.07 opcid eladas 260 000 000 HUF drupiaci index
Nyitott pozicié 2012. év végén:
Lejarat datuma | Tranzakcié tipusa | Tranzakeié irdanya | Aktualis névérték | Deviza Magéttes termék
2014.11.07 opcid vétel 782 050 000 HUF drupiaci index
2014.11.07 kamatswap - 620 000 000 HUF 3M BUBOR

Az Alap szdrmaziatott gyleteit a fizetési igérete, illetve a tékevédelem biztositdsa érdekében kététte. Futamidé alatt a szérmaztatott

igyletek névértéke a forgalomban lévé befektetési jegyek ardnydban valtozhat.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsaség tulajdonesi szerkezetében tevékenységi kérében és az igazgatdsdg Ssszetételében jelentds véltozds nem kovetkezett be a 2012.
évben, 0j izletdgat, vagy szolgdltatdst nem inditoft. A tarsasdg feligyeld bizottsagdban két valtozds tortént. Az Alapkezelé kézgyilése
2012. mdjus 30. napjdtd! visszahivia Sods Csaba feligyeld bizottsdgi tagot és ezzel egy idében 2014, mdjus 31. napjdig «a feligyeld
bizottsdg tagjavd vélasziotia Devies Evét, fovabbd 2012.12.17- hatdllyal Szabd Ferenc feligyelé bizotisdgi elnck helyére Maté

Norbertet vélasztotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31.-ig sz4l.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatdrozott futamidejli befektetési alapja az Alapkezeldnek, igy az év végén a
Tarsasag huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamén az Alapkezels befektetési alapokban kezelt dllomanya az év eleji
csékkendsét kévetden az év kdzepétsl mérsékelien emelkedett. Az dllomdnyra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen

Ingatlan Alap 2012. joniusdban hozamot fizetett a befektetsi szémdra, ami kézel 19 millidrd Ftos kifizetést jelentett. A 2011. év végi

& Raiffeisen
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170,95 milliard forintos éllomény egy év leforgdsa alatt a fenti tényezSk miatt 156,95 milliardra csdkkent. Az Alapkezelé a nyilvénos

befektetési alapok piacan 4,91%os részesedést tudott magdénak a 2012 év végén.

Vill. A befektetési politika alakulasdara haté fontosabb tényezék

1. A 2012-es év tokepiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A magyar kamatozé eszkézok piacdn erds hozamesdkkenés volt megfigyelhetd 2012-ben. Az esztendé elsé pér napjan még semmi jel
nem mutatott arra, hogy a hazai kdtvények esetében jelentés drfolyamemelkedéssel lehetne szédmolni, hiszen az elézd év végi
bizonytalanség még erésen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mdr janudr 5-én megtapasztalték a
befektetok, amikor is a 10 éves magyar dllampapirhozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%-os értéket mutatott.
A magyar kormdny kommunikdciéjdban erés fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonsagos finanszirozhatésdga
érdekében egy Uj szerzédés megkstésére fog torekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kévetéen a hazai dllampapirpiac mozgdsa
nagyban figgdtt attél, hogy mikor és milyen korilmények kézétt hozzdk létre azt a bizonyos megdllapodédst az IMFfel. A
hozamcsdkkenés elsé hulldmét azok a hirek vdliottdk ki, hogy egyre kdzelebbinek tint az alairds pillanata. Azéta tudjuk, hogy az 6
szerzédés megkotése az év sordn néha kdzelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem 16rtént meg az év utolsé napjaig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai kézponti bank az &sz elején bejelentette a
harmadik eszkdzvésarldsi programijdt, amivel hatalmas likviditast biztositott a pénzpiacoknak. A FED é&ltal biziositott pénzb&ségnek
egyértelmi hatdsa az lett, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé vdltak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
dllampapirhozamokat. A folyamat tartés volt, ezdltal nyijtva segitséget nemcsak az amerikai finanszirozasi problémak megolddsaban,
hanem az Eurdpai Unié fejlett orszdgainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csdkkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyardnt. A nemzetkdzi piacokon ennek kévetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
Lhozamvaddszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé vdlick a feltdrekvd piacok kamatozd eszkdzei is. A feltdrekvs EU-s
orszdgok finanszirozési leheiéségeit ezeken 16l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyardnyd periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésarolhatndg a bajba jutott EU-s orszégok dllampapirjait,
amennyiben az egyes orszagok megfelelnek bizonyos szigord EU-IMF kéliségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dlldspontban is valtozas kdvetkezett be, a német kormanyfé ugyanis tamogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérél. A magyar dllampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditdsb8ség, és hozamvaddészat fokozéddsaval, de
nagyban segitetiék a hazai piacot az EKB bejelentései is. Igy 0j impulzus érkezett a magyar kamatozd eszkézék piacdra és emiatt
szeptembertd| Ujabb hozamcsdkkenési hullam volt tapaszialhaté. Ez a jelenség éreziette hatdsat mind a révid, mind a hosszi tévd
futamidé esetén.

A rovid futamidejli dllampapirok kamatainak mérséklédése és féként a globdlis likviditdsbdség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatcsdkkentési periddust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandcsa a
magas inflécids szint ellenére inditotta el kamatvégé ciklusét, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasdgi ndvekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkdmyezet kialakitéséval, hiszen az egyedili szempont mar nemcsak a kitizott infléciés cél. A csdkkenés
mértéke mindegyik kamatdénid iilést kdvetden 0,25%-0s volt. A kamatcsdkkentés az orszdag jovdbeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatast
jelent, viszont a jelentdsége a gazdasagélénkités illetben jatszott szerepének még nem létszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjan az egyik legjobb befektetés volt kozép- és hosszitavi magyar kamatozé eszkdzoket fartani a
befektetési portféliéban, hiszen a hosszilejératd magyar dllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%-0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszdgon inkdbb preferdlt révidebb kamatozé eszkézdk Teliesﬁményét bemutaté RMAX index

8,52%0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nytjtotta térténelmének legjobb redlhozamat a befektetdi szédméral
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A forint &rfolyama is trendszerlen erésédatt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az arfolyam egyszer

gyengiilt az év sordn a 300-as szint f5lé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszan.

Id&szaki véltozds Eriéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat

2012. Q1 4,37% 4,05% . 0 202% o 29560 1 7%
2012. Q2 591% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elsé félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012.Q3 4,85% . 4,46% 212% 283,71 ’ 6,50%
2012. Q4 517% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masodik félévi valtozas 10,27 % 9,36% 4,21% 1,05%

A nemzetkozi kotvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztend$ elsé felében a fejlett és a fejlédd
orszagok kamatozé eszkdz piacainak mozgésai elvaliak egyméstél, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kdvettek.

A fejlett gazdasagok hosszii futamidejii papirjainak drazésa, Ggymint az Egyesilt Allamok, Németorszég, Franciaorszdg és Japan 10
éves futamidejl kdtvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumét, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedSen magas
érték. Ez sz&mszerlen annyit jelentett, hogy az amerikai hossz( tévi {10 éves) papir az év elején 1,95%0s elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkétvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kézelitette mdrcius
kozepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximuman. A fejlédé gazdasdgok &llampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fokuszban 1évd problémak akkumuldlédasara reagdlva.

A koézponfi t#éma 2012 elsé felében az eurdpai adéssagvdlség, azon belil is elsésorban a gérég vélaszidsok kimenetele és azzal
Bsszefiiggésben Gérégorszdg eurozdna tagséga volt. A mésodik negyedévre mar a spanyol bankrendszer problémai is felszinre keriltek.
Ezek a problémdk Ssszpontosultak nyér kézepére, hiszen egy esetleges gérég dllameséd és a spanyol pénzpiaci szekior &sszeomlasanak
lehetésége egyre valdszinibbé valt. Ezen események lehetséges bekovetkezie igen negativan hatott volna az eurdra és az Eurdpai Unid
orszdgainak finanszirozési feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtotték felfelé o hozamokat a fejlédé orszégok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%-os szintet, mig az olasz hasonld futamideji dllamkstvény esetén is
7 6%-0s mérték volt megfigyelhets. Az eurdpai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdasagi mutaté
az év kdzepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szep;'rember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kotvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfokd likviditdsbéséget biztositott a t6kepiacoknak, QE3 néven folytatjak. Tajékoztattak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdaségi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézott a legfontosabbnak a munkanélkilliség magas szintjét jeldlték meg (8%). Bejelentették még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%}, amellyel kapcsolatban elmondték, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentetiek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutoft unids orszagok
dllamkétvényeit fogjak vasarolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis el8irésoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérél a
megvaldsfids kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az euré irdnyadd kamatat
0,75%0s szintre. Eurdpa adéssagvdlsdga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszégok csak egyre magasabb kotvénykamatok mellett
tudtdk értékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetéris politikat lazité bejelentései és |épései viszont a nyar
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeztek a nemzetkézi kdtvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint ald
kiszott Gjra (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%-ra csdkkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
ielentésen csdkkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejarati papirok is 5,2% kérill zartak az évet. A periféria orszagok befektetéi
kockazatat tikrdzé 5 éves CDSHeldrak is hasonlé emelkedd frendet mutatiak az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csckkens

tendencidba kezdtek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditdsbdség és az EKB bejelentései miatt:
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A hazai és régiés részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szamdéra kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés Ssszehasonlitdsban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézott volt talalhaté. Az elsé negyedéy,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrél szolt. A 2011-ben jelentds drcsdkkenést megélt szektort Gjra felfedezték a
befekteték, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teliesitménye volt kiemelkeds a BUX indexet alkoté részvények kozil. A
mdsodik negyedév rendkiviil nagy szérdst hozott a BUX index 8sszetevéi teliesitményében. Az dtlagot kifejezé -6,95%os teljesitménynél
mind&ssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézott taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erés, hogy a kormdny Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer valldra. A szektordlis kiilsnadék nagyobb mértékben rontottdk a
MOL és kiléndsen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsé negyedéves +9,8% utan 7,0%kal eseft a hazai részvénypiac legfébb indikatoranak, a BUX-nak az éréke 2012 masodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jinius végére.

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nyjfott kiemelkeddt az elsd félévben, ebben elsdsorban az eurozéna vélsaga jatszoft
szerepet, hiszen a térség orszdgainak gazdaséga ezer szdlon kapesolédik Nyugat-Eurdpdhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt l&i, hogy
miutén o FED bejelentette a monetdris lazité programjanak Gjabb csomagjdt és az Eurdpai Kézponti Bank is hasonlé lépésekrél
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetden elkezdtek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlet, mind a feltérekvé régidjaban, igy
hazankban is. l
A hazai piacet viszont jelentdsen befolydsolidk azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szant szektordlis kilonaddk a
varakozdasokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a véllalatok adékételezettségei kozott. A hazai piacot mozgdsban
tartotték tovabbd azok a hirek is, hogy a Nemzetkdzi Valutaalappal kétendd 6j hitelmegdllapodés megsziletik-e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szoritdsdban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitdlni az év masodik felének dltalénos optimista hangulatdbdl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajat devizdjdban vizsgdlva t3bb mint 19%-ot erdsodsttl A magyar piac feljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot tudta ndvelni az értékét. |

A magyar papirok értékelésekor a BUX régiés tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kézil csak egy-ketté produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP arfolyama jelentésen emelkedett az év soran annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a kormdnyzat. A bankpapir éra 28,96%-al kerilt feljebb az év elsé és
utolsé napja kdzdtt, ami azt jelenti, hogy a zdré &r 4150 Fton dllt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekézben 16,13%-ot vesztett az
értekébdl, igy jelenitve meg a két cég kézotti értékelésbeli kilonbséget. A két fontosabb gydgyszergyarté cég papirjai, a Richter és az
Egis eredménye kézétt nem volt ennyire éles kiildnbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%0s, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentésebb veszteséget elszenvedd bluehip papir az Mtelekom volt, amely az dranak 27,75%-4t vesztette el.

BUX Fr RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Fi
2012.Q1 | 979% 1852% . 680% ||| 662% . 1930%  62%
2012. Q2 4,95% 17,54% 7,42% 0,49% -13,05% 8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% +6,10% 3,73% -2,71%
2012. Q3 _7,19% 9,27% 5,83% _4322% . B78% . 829%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92% 6,12% 9,29%

2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% 15,44% - 18,35%

MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index

forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan induli a 2011-es eszlendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsd harom hénapban. Az elsé negyedévet kdveid hénapban viszont egy trendfordulé volt a t6zsdén, amit mi sem

mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magdaba foglalé részvénykosar, az S&P 500 index dprilis kézepéig
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ugyan 13bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erdsddését aprilist koveten el is vesziette. Az S&P szektorindexek kdziil a technolégia
emelkedett ki az elsé negyedévben, ami t8bb mint 20%os felértékelédésével az idészak nyertese let. A ciklikus szektorok
gltalénossagban 8l teljesitetiek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kézel 20%-kal értékelddstt fel, de a
ciklikus fogyasziasi javak is t8bb mint 10%-al keriltek feliebb. A defenziv iparégak részvényei alulteljesiték voltak, a kdzszolgéiltatok
szektor indexe volt az egyedili, amelyik csdkkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezeté nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetdi hangulatnak megfelelden emelkedtek az elsé negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésddott, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%al keriilt feljebb. Az egyes szekiorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesiilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekiorok felilteljesitetiek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus iparagak kézil is
az autdszekior emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%-kal keriilt feljebb. Negativ idészaket zdrtak a meghatdrozs fejlett részvénypiacok
a masodik negyedévben, kilénsen a majusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekteték szamdra. A negativ hangulat ezottal
Eurépaban volt erésebb az USAthoz képest, de a sajat devizaban mért teljesitmények tekintetében a japén piac zart a legnagyobb
veszteséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszégainak adéssagaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottség és az Eurdpai Kdzponfi Bank
Gltal adott vélaszlépések megnyugtatiak a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdédstt mind az amerikai, az eurdpai és a kinai
piacon is. A 8bbiekhez képest egyedil a japan részvénypiac volt alulteljesité, amely egészen novemberig oldalazott, tehét addig jelentés
erét nem volt képes felmutatni az dzsiai szigetorszag tézsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetdsen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tfovébb fiittte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjdnak meghosszabbitdsat jelentd QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkézvasarlasokat irényoziak els,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy tovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetéris lazité intézkedéseknek az Ugy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a rovid futamideji dllamkstvényeket hosszabb futamidejire cserélték, cserélik. Bizfosftotta tovabbd a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig fartani kivanja a 0,25%os kamatszintet. Ezek a [épések
ielentds pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volatilités mellett téretlenil erésddiek egészen az év utolsd
napjdig.

Erés emelkedés 2012 joniusdtd! indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacon is. Szamokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teliesitménye 13,41%-al kerilt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japan monetdris lazits
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentds erdt tudott felmutatni novembertd| kezdddden. Ez szdmszerlen 22,94%os pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjén a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentds felilteljesitd, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot erésédott, ami magasan kiemelkedett a t&bbi eurépai részvényindex teljesitménye kozil.
Kijelenthetd, hogy az eurdpai periféria orszagok csédjétdl vals félelem milasaval és a monetdris lazité [épések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztends.

A 8bb fejlett piaci részvényindexek vdliozasa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. Q1 8,14% 12,00% 18.67%. 694% o 17 78% 0 1926%
2012. Q2 2,51% -3,29% -5,06% -8,58% -7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 8,31% 14,83% -2,24% 8,78% 6,52%
2012.Q3 | 432% 5,76% 175 e 247% s 1 52%
2012. Q4 -2,48% -1,01% 5,49% 17,19%
2012. H2 1,74% 4,70% 18,64% 15,42%

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japéan

forras: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a vilaggazdasag névekedési kildtasaival kapesolatos bizonytalansdg hatérozta meg 2012-ben, kiilonss
tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapcsolatos kérddjelekre. A gazdasagi lassulds jelei érzékenyen érinfették

szinte valamennyi drupiaci termék drfolyamét, killsnésen az év masodik negyedévében. Az a korébbi érv, hogy a gazdasdgi lassulds
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megakaddlyozasdara egyedil nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkdzéknek, csak a nemesfémek Grfolyamdban
volt tetten érhetd. Az arany dra 6,96%-al kerilt feliebb, mig az ezist 8,24%-al dragult az év folyaman. Az olaj éra viszont egyértelmien
a recessziés félelmek miatt kezdett drasztikus csdkkenésbe dprilistdl, s a folyamatosan napirenden [évé kdzel-keleti geopolitikai fesziltség
sem fudta ezt megdllitani. Csak a j0nius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekieték ismét a kockdzatos eszkézok felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kézil csak a WTlnek az éra tudott pluszba keriilni az év végére janudr elsejéhez viszonyftva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent dra t6bb mint 7%-al csékkent a 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kszétt egyértelmi nyertesek voltak még a gabona félék, készénhetden a targyalt év
tavaszi és nydri idéjardsi viszonyaiban bekévetkezd aszélyos idészaknak. A biza vilégpiaci dra egy év alatt 19,19%-of nétt, a kukerica
8,00%-al drégult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett.

Az erésen kiilonboz8 mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leird, 19 kilonféle alapanyagot magdba foglalé termékkosér, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csokkenéssel fudta zdrni az évet (-1,14%).

2. A mogottes termék teljesitményének alakulasa

Az alébbi téblézat kézli a mégdttes termék sajat devizdjgban (USA dollar) felvett értékeit az alap megfigyelési napjain és a negyedévek

&ndllé teljesitményeit.

Dow Jones-UBS commodity index Valtozas
2011.11.10 148,1487
2012.02.07 146,0433 -1,42%
2012.05.07 137,3122 -5,98%
2012.08.07 143,6555 4,62%
2012.11.07 140,9884 -1,86%

3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre keriilt a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befektetési formakrél sz6lé 2011. évi CXCIIL. 16rvény (Batv.),
amely elsésorban az eurdpai unids és a magyar joganyag harmonizdlésa érdekében Gjraszabdlyozia a befekietési alapok miksdését
Magyarorszagon. Az Alapkezeld a 2012-es év folyamadn elvégezte az Alap tajékoztatéjdnak és kezelési szabdlyzatanak az 6 térvény
altal eldirt médositdsait. A médositdsok a befekietési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabalynak megfeleléen
bevezetésre keriilt egy 0j kockdzati mérdszdm, a nettd Gsszesitett kockdzati kitettség. A mutatd az alap szdrmaziatott igyletekbdl fakadsd,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap retté eszkézértékének aranydban.

A netté Ssszesitett kockazati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kozzéteszi.
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4. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot. A hozam a befekfetési jegyek netté eszkozértékének emelkedésén keresztill mérheté. Az
Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzériéken 15rténé visszavdsarlasi kotelezettség véllaldsaval biztositia a befektetdk szamara, hogy
befekietési jegyeik vagy egy résziik visszavdltasaval tetszéleges iddpontban hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd a 2012. iizlefi évet, a mérleg fordulénapjat kévetéen nem volt.

o
Budapest, 2013. aprilis 24. '\M

Balogh . Andras

az Alap képviseletében

R iaror 13



